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2026 yili birinci ¢eyrek bilango sezonu, 21 Nisan itibariyla Turkiye Sigorta A.S. (TURSG) ile baslamistir. Konsolide olmayan sirketler
icin birinci geyrek finansal sonuglarin son génderim tarihi 30 Nisan 2026 olarak belirlenirken, konsolide sirketler i¢in sonug
actklama sirecinin mayis ayinin ilk yarisina kadar uzamasi beklenmektedir. Bankacilik sektoriinde ise birinci ¢eyrek finansal
sonuglar 28 Nisan Akbank ile birlikte agiklanmaya baslayacaktir.

Ahlatci Yatirim Aragtirma Departmani olarak, mevcut dénemde banka ve banka digi olmak tizere sinirli sayida sirket igin finansal
beklenti paylasimi gerceklestirmekteyiz. Bankacilik tarafinda yalnizca Akbank’i aragtirma kapsamimizda bulundururken, banka
disi tarafta sanayi, havacilik, iletisim, otomotiv, cam, enerji, perakende ve savunma sanayii sektorlerinden secilmis sirketler
kapsam dahilindedir. Kapsamimizda yer alan Akbank icin 2026 yili birinci ceyreginde net karin bir dnceki ceyrege kiyasla %10 artis
gostermesini dngoériyoruz.

Sanayi sirketleri tarafinda enflasyon muhasebesi uygulamasinin etkileri, 6zellikle net kar kaleminde dénemler arasi dalgalanmayi
artirmaya devam etmektedir. Operasyonel performansi daha saglikli yansitan hasilat ve FAVOK tarafinda gérece dengeli bir
gorinum izlenirken, net kar rakamlarinin baz etkisi ve muhasebe etkileri nedeniyle daha oynak bir seyir izlemesi beklenmektedir.
Bu cercevede, sanayi sirketlerine yonelik degerlendirmelerde operasyonel karlilik ile raporlanan net karin birlikte ele alinmasinin
daha saglikli sonuglar verecegini disliniyoruz.

Sanayi sirketleri genelinde, 2026 yili birinci geyreginde net karlarin yillik bazda yaklasik %30 seviyesinde artis gdstermesini
bekliyoruz. Bu gorinimde, onceki donemde olusan zayif bazin yani sira operasyonel karliliktaki toparlanmanin etkili
oldugunu degerlendiriyoruz. Bununla birlikte, s6z konusu artigin sektdr geneline homojen bir sekilde dagilmasini
beklemiyor, sirketler arasinda belirgin bir ayrismanin 6ne gikacagini disuntyoruz.

Banka disi sirketler tarafinda karlilikta yillik bazda bir toparlanma 6ngérmekle birlikte, bu iyilesmenin sektorler geneline
yayilmasini beklemiyoruz. Ozellikle bazi sektdrlerde zarardan kara gegisler dikkat gekerken, bazi sektérlerde ise karlilik
goérinumunun gorece zayif kalmaya devam etmesi muhtemel. Bu nedenle, bilango déneminde sirketler ve sektorler
arasinda belirgin bir ayrismanin éne gikacagini dustiniyoruz.

Sektorel bazda degerlendirdigimizde, savunma sanayii ve enerji sektorlerinde karlilik gorinimunun gicli kalmaya devam
etmesini 6ngdrmekteyiz. iletisim tarafinda ise gérece daha dengeli ve dayanikli bir performansin 6ne giktigini gsrmekteyiz.
Buna karsilik, perakende ve otomotiv sektorlerinde zayif talep ve maliyet baskilari nedeniyle karlilik gérinimunun daha
sinirli kalmasini beklemekteyiz.

Havacilik sektérinu degerlendirdigimizde, operasyonel taraftaki zayiflamanin artan petrol fiyatlari ve Orta Dogu kaynakli
jeopolitik risklerin etkisiyle daha belirgin hale geldigini gormekteyiz. Bu cergevede Pegasus ve TAV Havalimanlari tarafinda
karlilik baskisinin 6ne gikmasini beklerken, Turk Hava Yollar’nin glicli operasyonel yapisi sayesinde sektdrden pozitif
ayrisarak gorece daha iyi bir performans sergilemesini 6ngérmekteyiz.

Cimento sektorunde operasyonel performansin glcllu seyrini sirdturmesini beklerken, cam ve kimyasallar tarafinda yilin
ikinci yarisinda daha belirgin bir toparlanma dngdrmekteyiz. Demir-gelik sektorinu degerlendirdigimizde ise operasyonel
tarafta kademeli bir iyilesme beklentimiz bulunmakla birlikte, bu iyilesmenin net kar tzerindeki etkisinin daha gecikmeli
yansiyacagini disinmekteyiz.
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Arastirma/Research

BANKA KODU BANKA ADI

Bankacilik Sektdrii - x1000TL

AKBNK Akbank TAS

Faiz Gelir Beklentisi - min TL

2025/3 2025/12 2026/3

HASILAT BEKLENTISI - min TL

Net Faaliyet Kan - min TL

2025/3

2025/12

NET KAR BEKLENTISI - min TL

2026/3 | 2025/3 2025/12 2026/3

-- 13.727 18.331 20.164

FAVOK BEKLENTISI - min TL

NET KAR BEKLENTISI - mln TL

SIRKET KODU SIRKET ADI

Demir-Celik Sektord - x1000TL 2025/3 2025/12 2026/3 2025/3 2025/12 2026/3 | 2025/3 2025/12 2026/3
EREGL Eregli Demir ve Celik Fabrikalan T.AS. 53.545 60.995 64.254 4127 7.453 6.810 448 -1.822 426
Havacilik Sektorii - X1000t! 2025/3 2025/12 2026/3 2025/3 2025/12 2026/3 | 2025/3 2025/12 2026/3
PGSUS Pegasus Hava Tasimaciligli AS. 23.588 39.722 31.843 1304 6.850 -1.343 -2.635 424 -8.022
THYAOQ Tuark Hava Yallar A.O. 176712 264647 239.445 10167 39.443 13.217 -1.854 37.166 1.335
TAVHL Tav Havalimanlarl Holding AS. 14.419 21277 19.105 3.405 4.548 4.597 -1.673 -1.082 -2.008
iletigim Sektdrii - x1000TL 2025/3 2025/12 2026/3 2025/3 2025/12 2026/3 2025/3 2025/12 2026/3
TCELL Turkcell iletisim Hizmetleri AS. 45409 66.580 65.843 21153 29.092  28.557 3.082 4178 4.623
TTKOM Tark TelekomUnikasyon A.S. 45596 76.533 64.747 17.767 29.5°8 25.761 5134 1.648 5.391
Otomotiv Sektéril - x1000TL 2025/3 2025/12 2026/3 2025/3 2025/12 2026/3 | 2025/3 2025/12 2026/3
FROTO Ford Otomotiv Sanayi AS. 160.901 248467 183.427 10.055 15365 10.960 6.487 1.623 4,865
TTRAK Tark Traktor ve Ziraat Makineleri AS. 12.723 14.617 9.860 990 919 6 236 -462 -1.205
Cam ve Kimyasallar Sektori - x1000TL 2025/3 2025/12 2026/3 2025/3 2025/12 2026/3 | 2025/3 2025/12 2026/3
SISE Tlrkiye Sise ve Cam Fabrikalar A.S. 45464 62.249 59.785 2.691 3.5594 3.538 1328 3.888 1.262
Enerji Sektdrii - x1000TL 2025/3 2025/12 2026/3 2025/3 2025/12 2026/3 2025/3 2025/12 2026/3
ASTOR Astor Enerji AS. 6.278 13132 9.542 1755 3.893 2.932 907 2910 2.042
Cimento Sektdrii - x1000TL 2025/3 2025/12 2026/3 2025/3 2025/12 2026/3 | 2025/3 2025/12 2026/3
CIMSA Cimsa Cimento Sanayi ve Ticaret AS. 8.905 12.806 11.843 1.094 2.434 1.477 345 1.030 553
Perakende Sektord - x1000TL 2025/3 2025/12 2026/3 2025/3 2025/12 2026/3 | 2025/3 2025/12 2026/3
MGROS Migros Ticaret AS. 78.437 117.909 109.8M1 3.687 8.336 4,608 1.032 1183 598
Savunma Sanayii Sektori - x1000TL 2025/3 2025/12 2026/3 2025/3 2025/12 2026/3 2025/3 2025/12 2026/3
ASELS Aselsan Elektronik Sanayi ve Ticaret AS. 22791 89.572 33.047 5142 24.661 8.228 2133 18.330 5.485

***Arastirma Kapsamimizda Yer Alan, Mavi Giyim Sanayi ve Ticaret A.S. (MAVI) ve Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. (EKGYO)
sirketleri icin tahmin paylasimi gergeklestirilmemistir. Bu sirketlere yonelik beklentiler ilerleyen glinlerde paylasimi gergeklesecektir.
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Ahlatci Yatirm

Arastirma Departmani
Tarafindan Hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkurler.

Q GENEL MUDURLUK

istanbul Genel Miidirliik Merkez Ofis
Yamanevler Mahallesi Ahmet Tevfik ileri Caddesi

No:22-26 i¢ Kapi No:49 Umraniye / istanbul
Q SUBELERIMIz

istanbul Sariyer Sube

Sariyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL
Corum Sube

Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM

@ iRTIBAT BUROLARIMIZ

Ankara irtibat Biirosu

S6gutdzy Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gutézd Cankaya/
ANKARA

Denizli Irtibat Burosu

Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz BOlUm
Pamukkale/DENIZL

Isparta Irtibat Birosu

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, ic Kapi No: 11, 32000 Merkez/
ISPARTA .

Istanbul Bagdat Caddesi Irtibat Biirosu

Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi
D:204 K:2 Kadikay/istanbul

istanbul Gokturk irtibat Birosu

Gokturk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 i¢ Kapi No: 36
34077 EyUpsultan/ISTANBUL

Istanbul Maslak Irtibat Biirosu

Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak T4a Blok

Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / ISTANBUL

Izmir Irtibat Birosu

Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D17
Bayrakli/iZMIR

Gaziantep Irtibat Blirosu

Batikent Mah. Kirsat Tizmen Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat : 1B
Blok NO:31 Sehitkamil/GAZIANTEP

Konya Irtibat Blrosu

Musella Baglari Mah. Kule Cad. Kule Plaza Is Merkezi K:13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Mersis No: 0010056453000026

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatirim Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi
Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabili. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karar verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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